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Inet = Inpt- Inpt*   （2）
（2）即为绝对购买力平价。若在（1）式
中仅要求满足比例性条件b=1，c=-1 ，可得




















Log(rate)=3.75 - 0.185log(ccpi) -
0.17log(acpi)
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的财产不能与受托人独立，该财产可以被
法院判决用于偿还受托人的债务，不利于
保护股东的利益。
方法5 和6 都是以信托的方式来处理
的，通过信托公司持股或设置民事信托，
将原本分散在职工和其他股东手中的股权
集中起来，增强了银行股权的完整性，有
利于公司重大决策的制定，而又不会损害
银行股东的切身利益。根据信托财产独立
的原则，受托人建立的信托账户中的资产
是与其独立的，即使该受托人存在严重的
债务危机，债权人也不得要求受托人以该
账户上的资产偿还其债务；受托人违反信
托目的处分信托财产的，委托人有权申请
人民法院撤销该处分行为，该信托财产的
受让人明知是违反信托目的而接受该财产
的，应当予以返还或者予以赔偿。这样无
疑能很好地保护股东的利益。为了确保上
述受托人的义务得以落实，信托法第26条
至第34 条在容易出现受托人问题的关键
环节提出了具体要求。可见，信托作为一
项解决城市商业银行股东人数超标问题的
方案，是值得肯定的。相对而言，设置民
事信托更容易得到股东的认可。其手续简
便，不需要办理相关审批手续；除了维持
信托正常运作的费用以外，一般不会发生
其他费用。而通过信托公司持股，信托公
司会收取信托财产价值的1% 到2% 作为管
理费用，费用成本相对较高。
四、结论
综合考量，通过设立商事信托或者民
事信托的方式让信托公司,其他法人机构
或者自然人代替股东持股，与其他方法相
比，在实际操作中，是最具有可行性的。城
市商业银行股东人数严重超标以及普遍存
在的员工持股现象这些历史遗留问题的完
善解决还是要取决与证监会以及财政部等
监管部门未来出台相关法律法规来进行规
范指导。
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站，且采用加权平均法对部分数据进行了处
理）、美联储三个月定期利率以及人民币汇
率（数据来自中国宏观经济数据库）这三组
数据，对利率平价理论进行实证分析。
 从图可知,1994—1996年，中国利率
高于美国利率，由利率平价理论可知，人民
币应该大幅度贬值，但实际上，人民币名义
汇率1994年升值13%,1995 年升值了3%,
1996、1997年人民币继续保持稳中有升的势
头, 正好与利率平价理论所预测的相反。
1997到2002年，中国利率低于美国利率，由
利率评价理论揭示，人民币汇率应该降低，
人民币具有升值的趋势，但实际上并非如
此，人民币汇率基本保持不变。2003—2004
年，中国利率再一次高于美国利率，从利率
平价的角度看，人民币应该贬值，但从图中
可知，人民币汇率依旧基本保持不变，与利
率平价所预测的结果相反。2005—2007年，
中国利率低于美国利率，从利率平价可知，
人民币应当升值，但实际从2005年7月21
日人民币汇率形成机制改革以来，人民币币
值，从l美元兑换8.11元人民币，升值到l
美元兑换不到7元人民币。币值变化的方向
恰好与利率平价利率所预测的相一致，相对
以前的分析结果相对有所改善。
四、对我国政策的启示
我国人民币汇率偏离购买力平价和利
率平价，除了一般的原因外还与我国的某
些特殊国情有关。我国是一个发展中国
家，改革开放只有短短的三十年，市场机
制不健全，开放程度还不高。同时，中美
之间的生产力水平的差距是明显的；中美
经济发展水平、消费偏好也显著不同。再
加上统计口径和统计数据的误差，实证结
果不理想也是情理之中。
目前我国人民币持续升值，但是由于
利率平价在汇率决定中的作用微弱，因此
有关加息，提高准备金率等宏观调控手段
的效果也就很不理想。货币市场和外汇市
场本具有自身内在的联系和相互影响作
用，我国目前的管制制度人为的将二者的
关系割裂势必会影响经济的发展，积累着
对国家经济安全的威胁。
由于现实的情况，中国必须坚持走渐
进式的开放金融之路，但是开放的步伐和
速度必须进一部加快。有序地推进利率市
场化改革，增强人民币汇率形成的市场化
程度，建全和发展外汇远期、期货市场、优
化外汇市场币种结构，渐进放松资本管制
等措施势在必行。值得注意的是，在增强
资本流动的同时，也应进一步建立和完善
各项制度以规避短期国际游资的冲击和风
险，这一条在目前大量热钱涌入中国的情
况下更为重要。
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